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Seguimiento Objetivo de Estabilidad 2025

Administraciones PUblicas

La AIReF mantiene su estimacion de déficit para 2025 del conjunto de las AA. PP. en el 2,5% del PIB
recogida en el Informe sobre los proyectos vy lineas fundamentales de los presupuestos de las AA. PP.
para 2026. Las estimaciones incluyen el impacto fiscal de las medidas aprobadas para paliar los
efectos de la DANA. Si se excluye este impacto, la prevision de déficit de las AA. PP. se situaria en el
2.2%, tres décimas por debajo de las estimaciones del Gobierno. Esta ficha incluye el cuadro
macroecondémico del Ultimo informe publicado e incorpora toda la informacién recibida desde

entonces.

c La prevision de déficit para 2025 se sitUa en
el 2,5% del PIB. Si se excluye el gasto asociado a
la DANA, el déficit se reduce al 2,2% del PIB.
Segun las estimaciones de ingresos de la AlReF,
el déficit no deberia superar el 2,3% del PIB para
que fuera compatible con el cumplimiento de
la tasa del 3,7% establecida por la regla de
gasto europea para 2025.

Evolucion déficit AA. PP. (%PIB)
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9 Los recursos observados hasta octubre, en
términos de doce meses acumulados, mejoran
tres décimas de PIB sobre el cierre de 2024. La
AIReF prevé que durante el resto del ano este
peso aumente en cuatro décimas adicionales,
hasta el 42,9%, incluyendo el PRTR.

Recursos AA. PP. (% PIB)
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Q Respecto a la regla de gasto europeaq, la
AlReF prevé que el gasto computable neto de
medidas de ingresos crecerd en 2025 un 4,6%,
superando el 3,7% establecido en el PFEMP. En
términos acumulados, el crecimiento sigue
estando denfro del 9,2% establecido en el Plan
Fiscal y Estructural de Medio Plazo.

Evolucion gasto computable RG AA. PP. (% var.)
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e Los empleos anualizados experimentan
hasta octubre un descenso de una décima
respecto al cierre de 2024. La AlReF espera que
en lo que queda de ano esa décima se
recupere, cerrando 2025 en el mismo nivel que
en 2024, un 45,5%, incluyendo el PRTR.

Empleos AA. PP. (% PIB)
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https://www.airef.es/es/centro-documental/informes/informe-sobre-los-proyectos-y-lineas-fundamentales-de-los-presupuestos-de-las-administraciones-publicas-para-2026/e-gasto-de-las-aapp-2025/
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Seguimiento Objetivo de Estabilidad 2025

Administracion Central

@ Lo AIReF prevé un déficit de la A. C. del 2%
del PIB en 2025, gracias al dinamismo de los
recursos y a la ralentizacién de los empleos
esperada para los Ultimos meses del ano. Segun
la estimacion de ingresos de la AlIReF, el déficit
compatible con el cumplimiento de la regla de
gasto nacional de la A. C. seria del 1,5% del PIB.

Evolucion déficit A. C. (%PIB)
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9 Enlo que va de ano, los recursos anualizados
han aumentado su peso sobre PIB en cuatro
décimas respecto a 2024, hasta el 19,9%, y la
AIReF estima un incremento de fres décimas
adicionales hasta el 20,2% al final de 2025. Esta
mejora se debe al mayor dinamismo esperado
de los ingresos hasta el cierre.
Recursos A. C. (% PIB)
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© Lo prevision de los empleos al cierre de 2025
disminuird en dos décimas respecto del cierre de
2024, principalmente por el menor gasto en
senftencias, medidas anticrisis y DANA.

Empleos A. C. (% PIB)
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@ En relacion con la regla de gasto nacional
la AIReF prevé para la A. C. un incremento del
7.9%., incumpliendo la tasa de referencia del
3.2%. Respecto a la regla de gasto europea se
estima un crecimiento del 3,6%, lo que dejaria
un ligero margen a ofras AA. PP. para cumplir la
tasa conjunta del 3,7%.
Evolucion regla de gasto nacional A. C. (%var,)
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e Los recursos en términos de 12 meses

acumulados crecen un 8,1% hasta octubre en
la A. C.yun 9,1% hasta noviembre en el Estado.
Se espera un cierre del 9,4% para la A. C. en
2025, por un aumento de la contribucién del
resto de los recursos.
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0@ Los empleos crecen un 8,6% hasta noviembre
en la A.C. y un 7,8% hasta noviembre en el
Estado. Al cierre de 2025, la tasa caerd al 4,2% por
la aportacion negativa del resto de empleos por
el menor gasto previsto en sentencias respecto a
diciembre de 2024.
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Seguimiento Objetivo de Estabilidad 2025

S

Principales ingresos tributarios y cotizaciones sociales

La AIReF actualiza sus estimaciones de ingresos fributarios y cofizaciones sociales para 2025
incorporando los datos de recaudacion tributaria y de ejecucion presupuestaria de la Seguridad
Social de noviembre, asi como los datos de IGAE de octubre en Contabilidad Nacional. Con esta
informacion, los ingresos tributarios crecen un 10%, siete décimas mds que el acumulado hasta
octubre, observdndose una aceleracién importante en el IRPF, el IS y el IVA. La AIReF espera que

2025 haya cerrado con un crecimiento del 9,5%.

c En 2025 el IRPF aumentard fres décimas su
peso sobre PIB hasta el 8,4%. Hasta noviembre el
crecimiento ha sido del 10,1%, siete décimas
mds que hasta octubre. La aceleracién de este
Ultimo mes se explica por el segundo pago
asociado al resultado de la declaracién anual,
que presenta un avance del 33,9% interanual.
En senfido conftrario, las devoluciones por la
senftencia de los mutualistas lastran 1,6 puntos al
crecimiento en el acumulado del ano. Para el
cierre de 2025 se prevé un avance del 9,4%.

Evolucion IRPF Caja (% PIB)
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@ La AIReF mantiene su prevision del IVA en el
5,9% del PIB, dos décimas mds que en 2024,
Hasta noviembre los ingresos suben un 9,3%,
cinco décimas mds que hasta el mes anterior.
Esta aceleracion se debe fundamentalmente a
los mayores ingresos de las grandes empresas.
Para final de afo se prevé un crecimiento del
9.2%, dos décimas mds que en la anterior
prevision.

Evolucién IVA Caja (% PIB)
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® El IS alcanzard el 2,5% del PIB en 2025,
manteniéndose la estimacién anterior. Hasta
noviembre la recaudacién presenta un avance
del 5,9%, acelerdndose 1,7 puntos respecto
hasta  octubre, consecuencia de una
significativa reduccién de las devoluciones
ejecutadas en el Ultimo mes. La AIReF prevé un
incremento de un 9,3% al cierre de 2025,
impulsado por el impacto positivo que tendrd
sobre el fercer pago fraccionado la
recuperacién de los limites establecidos en la
Ley 7/2024, similar a lo sucedido con los dos

pagos fraccionados anteriores y con el
resultado de la declaracién.
Evolucion IS Caja (% PIB)
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O Los I.LEE. mantendrdn su peso sobre PIB en
2025 en el 1,4%. En el acumulado hasta
noviembre, la recaudacién sube un 5%, tres
décimas menos que hasta octubre. Esta
desaceleracién, que se viene observando en
los Ultimos meses, se explica fundamentalmente
por el efecto base del L.E. Electricidad, dado
gue cada mes se comparan mds meses de 2024
con tipo normal, y por la tendencia cada vez
mds plana del I.E. Hidrocarburos. Se espera un
crecimiento del 5,2% al cierre de 2025.
Evolucion IIEE Caja (% PIB)
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Seguimiento Objetivo de Estabilidad 2025

© En términos de contabilidad nacional, el total
de los ingresos tributarios en 2025 crecerd un
9.0%, acelerdndose siete décimas respecto a
2024. Se revisa la prevision una décima al alza
respecto a la efectuada en noviembre debido
fundamentalmente a un segundo pago del IRPF
asociado a la Campana Renta 2024 superior a lo
inicialmente estimado.
Actualizacion prevision 2025 ingresos tributarios.
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@ Lo AReF prevé que las cotizaciones sociales
de los F. S.S. cerrardn el ano 2025 con un peso
sobre el PIB del 12,7%. El aumento de dos décimas
respecto al cierre de 2024 se debe tanto al
dinamismo del mercado laboral como a las

medidas adoptadas en el marco de la reforma
de pensiones.

Cotizaciones Sociales de los F. S. S. (% PIB) (CN)
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0 Los ingresos tributarios en términos de caja de
doce meses acumulados hasta octubre crecen
un 9,9%, impulsados principalmente por las
retenciones del frabajo y la campana de la renta
2024 del IRPF y por la buena evolucion del IVA. Al
cierre de 2025 se espera un crecimiento del 9,8%,
con una aportaciéon positiva de todas las figuras.

Contribuciones al cambio AlReF Caja
(% variacion 12 meses acumulados)
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©® Lo AReF estima que el crecimiento de las
cotizaciones del conjunto de las AA. PP. en 2025
serd del 6,3%. Esta cifra supone un mantenimiento
de las previsiones publicadas anteriormente.

Actualizacion prevision Cotizaciones Sociales del total
de las AA. PP. (% variacién) (CN)
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Seguimiento Objetivo de Estabilidad 2025

Fondos de la Seguridad Social

@ Lo AIReF prevé que el déficit de los F.S.S. se
mantenga en 2025 en el 0,5% del PIB. El ritmo de
las transferencias de la A. C. hasta octubre sitUa
el déficit en el 0,2%. No obstante, se espera un
aumento de los gastos por el coste de la
sentencia por brecha de género y una
desaceleracion del crecimiento de las
fransferencias con el consecuente aumento del
déficit durante los Ultimos meses del ano.

Evolucién déficit F. S. S. (% PIB)
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©® La AIReF proyecta que los recursos de los

F.S.S. alcancen un 15,6% del PIB en 2025. El
aumento de tres décimas respecto a 2024 se
explica por el dinamismo de las cotizaciones
sociales y por el aumento de las fransferencias
entre AA. PP.
Recursos F. S. S. (% PIB)
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@ Lo AIReF prevé que los empleos del sistema
representen el 16,1% del PIB al cierre de 2025, dos
décimas mds que en 2024. El aumento esperado
para final de ano se debe a que aun no se ha
contabilizado el coste de la sentencia sobre el
complemento por brecha de género.
Empleos F. S. S. (% PIB)
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@ Lo AIReF estima que el gasto primario neto
de medidas de ingresos a efectos de laregla de
gasto europea crecerd en 2025 un 6,0%. Esta
evolucion detrae margen al resto de
subsectores para cumplir la tasa conjunta del
3.7%.

Evolucion regla de gasto europea (% var.)
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O Lo AReF estima que el ritmo de crecimiento
de los recursos de los F.S.S. se moderard
ligeramente en los proximos meses del ano,
hasta alcanzar un 7,4%.

2025

Contribuciones al cambio
Recursos F. S. S. (% variacion)
7,5

o - N W A U1 0N @

Hasta Octubre Estimacion cierre

m Cotizaciones sociales m Transferencias entre AAPP m Resto © Total Recursos

@ El crecimiento de los empleos aumentard a lo
largo del ano como consecuencia de un
incremento  de la contribucién  de las
prestaciones sociales y, en menor medida, de las
fransferencias entre AA.PP. y del resto de
empleos.
Contribuciones al cambio
Empleos F. S. S. (% variacion)
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Seguimiento Objetivo de Estabilidad 2025

Comunidades Autdonomas

a La AlReF sigue estimando que las CC. AA.
alcanzardn un déficit del 0,4% del PIB en 2025,
una décima menos descontando las medidas
DANA. Cumplir la regla de gasto reduciria el
déficit tres décimas.

Evolucion déficit CC. AA. (%PIB)
Rango de incertidumbre Observado
=== AlReF O AlReF sin DANA
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@® Los recursos netos sin PRTR aumentardn al
cierre un 4% condicionados por la liquidacién
excepcional del SFA en 2024. Anadiendo los
ingresos asociados a la ejecucion del PRITR,
crecerdn un 4,4% situdndose en el 15,5% del PIB.
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© Incorporando el impacto de las medidas

DANA, los empleos netos sin PRTR habrdn
aumentado al cierre un 5,5%. Anadiendo los
gastos financiados con PRTR, el aumento serd
cercano al 6% y alcanzardn el 15,9% del PIB.
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® El gasto computable crecerd un 5,7%,
incumpliendo la regla de gasto nacional, si bien
podria moderarse si se registran inversiones
financieramente sostenibles (RD-ley 15/2025).
Respecto a la regla europeaq, el gasto primario
neto de medidas de ingresos crecerd un 5,1%.

Evolucién regla de gasto nacional CC. AA. (%var)
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O El crecimiento de los ingresos de los Ultimos
12 meses procede de los recursos del SFA,
impuestos y otras transferencias del Estado, con
una contribucion negativa de los fondos UE. Al
cierre aumentard la contribucién del SFA y serd
positiva la de fondos de |la UE.

Recursos CC. AA. (% variacion)
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* Incluye las transferencias de la AC por los fondos PRTR

@ £l crecimiento del gasto en los Ultimos 12
meses se concentrd en el consumo publico y en
subvenciones y fransferencias. Al cierre, aumenta
la  contribucién  del  consumo  publico,
especialmente por la remuneracion de
asalariados, y de la inversion.

Empleos CC. AA. (% variacion)
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Seguimiento Objetivo de Estabilidad 2025

Corporaciones Locales

0 En 2025, se sigue estimando que las CC. LL.
registrardn un superdvit del 0,3% del PIB,
ligeramente afectado por las medidas DANA.
Dicho saldo es algo inferior al necesario para
cumplir la regla de gasto nacional.

Evolucién saldo CC. LL. (%PIB)
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@ Los recursos sin PRTR aumentardn al cierre de
2025 un 3% por la mejora de los ingresos
impositivos y las fransferencias de capital para
financiar los gastos de la DANA. Con el PRTR, los
recursos aumentardn en torno al 4% vy
alcanzardn el 6,4% del PIB, disminuyendo una
décima respecto al ejercicio anterior.
Recursos CC. LL. (% PIB)
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@® El crecimiento del gasto computable se
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O Al cierre aumenta la contribucion de las
fransferencias del Estado por la DANA vy la
regularizacién de los recursos del sistema de
financiacién, mientras que se espera una
contribucién negativa de los ingresos de los
Fondos de la UE que, al cierre de 2024,
registraron un importe excepcional.
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@ Los empleos sin PRTR crecerdn un 5,5% en 2025, @ El crecimiento esperado al cierre de 2025 es

incluyendo el impacto estimado de la DANA. el superior al ocurrido en los Ultimos doce meses,

aumento serd del 6%, Incorporando los gastos fundamentalmente, por la inversion asociada a

financiados con PRTR, manteniendo, respecto a la DANA, y por la evolucion de la Aportacion de

2024, su peso sobre el PIB en el 6,1%. las DD.FF. que en el ano anterior estaban
lastradas por el impacto de la sentencia de
mutualistas en el IRPF.
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Nota metodolégica

o Las proyecciones de la AlIReF se actualizan mensualmente incorporando los Ultimos datos
publicados en sus modelos de prevision para impuestos, cotizaciones, prestaciones por
desempleo, pensiones e intereses. Asimismo, se incorpora aquella informacion relevante,
anunciada y aprobada, que pueda repercutir al cierre del ejercicio.

o Se tienen en cuenta los Ultimos datos publicados por la IGAE en términos de Contabilidad
Nacional, asi como ofras estadisticas mensuales como la ejecucion presupuestaria de los
diferentes subsectores (Administracion General del Estado -A. G. E.-, Sistema de la Seguridad
Social, SEPE, FOGASA y Comunidades Autbnomas), informacion mensual de recaudacion
tributaria procedente de la AEAT, ndmina de pensiones (Base de datos de eSTADISS) y estadistica
de prestaciones por desempleo.

o Los grdficos incluidos, salvo el relativo al gasto computable para la regla de gasto, se expresan
en términos anualizados, es decir, como suma de los Ultimos doce meses. La serie expresa el flujo
de lo sucedido o previsto de los Ultimos 12 meses hasta el mes de referencia, por lo que el dato
en diciembre coincide con el dato anual. El gréfico de gasto computable se muestra en perfil
anual dado que no se publican datos mensuales.

o La AIReF en estas fichas no pretende estimar una mensualizacion de un total, sino que se focaliza
hacia lo que considera relevante: el flujo a lo largo de todo el ano 2025 incidiendo en cémo la
informacion mensual, 0 nuevos anuncios, provocan un cambio en su propia estimacion.

o Dado que del subsector Corporaciones Locales (CC. LL.) no se publican datos mensuales, para
la consolidaciéon del total de las Administraciones Publicas (AA. PP.), se estiman los datos del
subsector teniendo en cuenta aquellos flujos mensuales que pueden ser conocidos (pagos por
transferencias del sistema de financiacion del Estado a las CC. LL., y pagos de las Diputaciones
Forales al Estado por el cupo y a la Comunidad Autébnoma del Pais Vasco).

o Ante la falta de aprobacién de los objetivos de estabilidad para 2025, la AIReF sdélo tiene en
cuenta como prevision del Gobierno el saldo del total de las AA. PP. — un déficit del 2,5% de PIB-
gue ha sido publicado en el Plan Fiscal y Estructural de Medio Plazo. En el PFEMP se fij6 como
compromiso para 2025 una tasa de crecimiento del gasto computable neto de medidas de
ingresos del 3,7%. En el informe de progreso se prevé que dicho crecimiento sea del 4,1%.

o Los datos de prevision del Gobierno que, en su caso, contengan las fichas sobre los saldos de los
distintos sulbbsectores son los procedentes de la Ultima Notificacion PDE (Protocolo Déficit Excesivo)
remitidos a la CE.

o Encuanto alaregla de gasto, de acuerdo con el Ultimo informe sobre la situacién de la economia
espanola, la tasa de referencia se sitUa en el 3,2% para 2025, o que resulta de obligado
cumplimiento para la A. C., las CC. AA. y las CC. LL. segun el articulo 12 de la Ley Orgdnica de
Estabilidad Presupuestaria y Sostenibilidad Financiera.

o El total de los empleos y recursos de las AA. PP. de la AIReF se mide incluyendo los fondos PRIR,
que la AIReF valora en 0,9 puntos de PIB en 2025.

o Elrango de incerfidumbre de la AIReF se estima a partir de un modelo VAR con dos retardos que
incluye las series desestacionalizadas de recursos y empleos del subsector, PIB nominal, deuda del
subsector sobre PIB vy tipos de interés a diez anos. A partir de ese modelo se realizan simulaciones
de Montecarlo. El resultado de estas simulaciones se ordena en percentiles, y a partir de ellos se
obtienen las bandas. El rango de incertidumbre del saldo se obtiene como la diferencia entre los
recursos y empleos correspondientes. El rango de incertidumbre del gasto computable para la
regla de gasto se obtiene a partir de las bandas de los empleos.
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o En el Informe de AIReF sobre la ejecucion presupuestaria, deuda publica y regla de gasto 2020,
de fecha 15 de julio de 2020, se dispone de un anexo con las principales abreviaturas y acrénimos
utilizados.
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